
















































































ここで、 Cs、民は消費、賃金の流列、 u(cs)は瞬時的効用、 ρは時間選好率とする。就労






















Coニト(θ-:0，-1) ]![e :; 1 ] 
マクロ生産関数は完全分配となる一次同次とし、コブ・ダグラス型とする。








各人は0歳から D8歳まで労働すると同時に消費する。 0歳から S歳までの賃金合計の割
引現在価値と消費合計の割引現在価値の差は貯蓄残高の割引現在価値 (0時点価値)であ
る。この貯蓄残高の割引現在価値を S時点価値に直したものは、 S歳における貯蓄残高で
ある。 D8から Dまでも同様に考えると、 S歳での貯蓄残高の径路は次式で表される。
o::;sく D8
内 -1 e ρl、
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? ?? ? 、 ? ， ???????? ?
パラメータ以外の経済の内生変数だけを考えると、 ω、γという要素価格は資本労働比
率kの関数であり、(10)式右辺に含まれる(7)式の貯蓄残高径路も w、rの関数、すなわち







































































τ二的(femds)〈パs) 、 、 ? ， ???????， ， ，?、 、
これにより、生涯予算制約は(1)式に替わって(12)式となる。






。?? ??， ?? ?? ??、 ? (12) 
効用最大化の結果得られる消費の初期値は次式となる。
Co = [(1一川士~)+τ(GY7/(勺~) (13) 
以上から、 S歳の貯蓄残高は(7)式に替わって次式となる。
O 三 S くDθ 
e-rs-1 e ρS-l 
As二 ersC(1-t)w一一一一一CO ~ ) -r ρ 
(14) 
Dθ 三 s < D 
e DOr-l-e n十e-rDO e-Ps- l¥ 




































5) e =1では引退後期聞がゼ口になるから、 (11)式は定義できな¥"0 しかし、 θ=1に近いとき数値計算では τが
かなり大きい値をとる一方で、期間も同時にゼ口に近づくので、両者の積である引退後給付総額が、発散し
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Abstract 
1n this paperラ 1examine the general equilibrium effects of early retirement in a Tobin-type 
continuous overlapping generations model. 1 show that when the rate of time preference is 
sufficiently high， early retirement can raise the life-time utility of life-time consumption. 1f 
optimal intergenerational lump-sum transfer policies are introduced， early retirement 
reduces life-time utility， irrespective of the rate of time preference. People can be worse off 
by retiring late because the capitallabor ratio declines far below the golden rule capitallabor 
ratlO. 
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